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対内直接投資，市場構造，市場成果＊
田中茂和
I.序論
対内直接投資の国民経済に及ぼす影響は種々の側面にわたっており，これ
まで数多くの研究が行われてきたことは周知の事実であろう。直接投資の理
論には種々のアプローチがあるが，なかでも有力なのは会社成長論的，ない
しは産業組織論的アプローチと思われる。にもかかわらず，多国籍企業によ
る直接投資現象が，すぐれて産業組織論的接近になじむ側面についての議論
は極めて乏しい。
その側面とは直接投資の産業組織に及ぽす影響に関係する。貿易や直接投
資を通じた諸国民経済の相互依存関係の増大の事実は，産業組織政策，競争
政策上，外資系企業の新規参入といった市場構造の国際的要素を無視できな
いことを意味する。かくして，本論文では，対外直接投資の受入国産業の市
場構造，市場成果に及ぼすインパクトを明らかにすることを目的とする。
直接投資の産業組織に与える影響は二面的であり，相互に関連する。一つ
は対外直接投資の産業組織へのインパクトであり， 「フィードバック効果」
と呼ばれる。すなわち，対外直接投資によって進出企業の国内における市場
支配力が強化されるか否かである。いま一つは対内直接投資，外国企業の新
＊本論文は昭和56年度文部省科学研究費奨励研究 (A),(No. 5673004]による研究成
果の一部である。
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規参入によって受入国当該産業の市場構造，市場成果がいかなる影轡をうけ
るか，という点である。産業組織の観点にたてばいずれも理論上，政策上，
重要な問題である。本論文で考察されるのはいわゆる外資支配と産業集中に
関する議論に属する，後者の問題に限定される。
I.対内直接投資：競争促進か，それとも競争阻害か
国際間の直接投資は，企業成長論，ないしは産業組織論的アプローチによ
れば，企業成長の一形態であり，それに付随しておこる外国企業の国内市場
への新規参入に他ならない。このように直接投資は新規参入の一つの形態で
あり，当該市場における競争単位の増大とみなせば，外国企業は「創造的破
壊者」として国内市場で機能し，進出先の当該産業の市場成果を改善するも
(1) 
のと予想される。
外国企業の国内市場への参入は直接投資に限らず， 輸入を通じてもおこ
る。とはいえ，直接投資機会の受入国経済に及ぼす影響は多面的であり，そ
れ故産業組織に及ぼすインパクトもまた，輸入よりも企業進出による市場参
入の場合，より広範囲であり，多様であろう。
もとより多国籍企業が種々の点で進出先の国に経済的利益をもたらすこと
は明らかである。しかし，それと同時に，多国籍企業が現地企業にない優位
性をもっていることは両刃の剣である。多国籍企業の巨大性・多国籍性を考
えると， ＇な参入者に対して新たな参入障壁を創造し，受入国の当該産
業分野に独占的ディストーションをもたらす可能性を全面的に否定できな
い。
このように多国籍企業による対内直接投資は，浩在的参入者の供給を増加
させ，参入障壁を低めることによって競争促進的に作用するか，それとも潜
(1) これに関連して小宮 (1970,p. 215J, (1975, p．町9Jは，外資企業の進出が産
業組織上望ましくないのは，主として独占的市場支配かが形成される場合である
と主張している。しかし，この論理は多分にトートロジカルである。外資企業の
進出が市場支配力の強化につながる条件，ないしはメカニズムを明らかにするこ
とこそ，重要である。
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在的参入者に対して新たな参入障壁を創造し，競争をむしろ阻害するか，産
業組織上いずれの方向に作用することになるのかについて，先験的な予測は
相対立する推論を共存させている。
多国籍企業の制限的商慣行については， OECD制限的商慣行専門家委員会
(2) 
が『多国籍企業の制限的慣行』と題する報告書を発表している。この報告書
は， OECD加盟の先進諸国から寄せられた経験的諸資料に基づいて作成され
ている。そこでは多国籍企業の行動に対する独占禁止法適用の可否を論じる
予備的作業として，多国籍企業の行動が競争秩序に及ぽす影響を，理論・実
証の両サイドから明らかにしようとしている。しかし，結論として，競争の
視点からは多国籍企業に有利な推定，不利な推定のいずれも存在しない，と
述べている。一義的な判断を許さない主たる理由は，多国籍企業が競争に影
響を及ぼすと考えられる諸要素が，状況に応じて競争促進効果と競争阻害効
果のいずれももたらしうる点に求められよう。
最近，国連レヴェルで多国籍企業の法的規制が論じられている。多国籍企
業の競争制限的行動を所与として独禁法の適用可能性を論じることは，いわ
ば臨床医学的なアプローチであり，その重要性は否定できない。しかし，経
済学的考察にとって問題となるのは，要するに競争の実質的制限である。多
国籍企業が競争政策上両刃の剣的存在である以上，多国籍企業の任意の行動
に対する全面的な規制が，直接投資受入国にとって不利益をもたらす場合も
考えられる。本論文における分析は，そうした意味では，いわば基礎医学的
考察をなすものである。
対内直接投資の国内市場構造・成果に及ぽす影響は，新規参入の形態（第
I[節），外国企業の競争戦略と参入の決定因（第『節），外国企業の優位性の
種類と企業規模（第V節）， 競争企業の反応（第＂節）等に依存する。以下
ではこれらの賭要素毎に順次検討していくことにする。
(2) OECD (1977]参照。
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皿直接投資のパターン
(1) 直接技資の産業特性と企業特性
外国直接投資はいかなる産業においても，いかなる企業においてもおこる
普逼的な経済現象ではない。それは限られた産業および企業にとって固有な
企業活動である。外国直接投資硯象の産業特性・企業特性を知ることは，本
論文での分析目的にとって重要な手がかりとなる。
直接投資現象の特長として，これまで操り返し指摘されてきた経験的事実
(3) 
は，以下の様である。第1に，直接投資は受入国側からみても投資国側から
みても，特定部門に集中する傾向がある。第2に，主たる直接投資産業は集
中度の高い産業に属する傾向にあるのに対して，外国投資をごく僅かが，も
しくは全く行っていない産業では集中度の分散化傾向がみられる。第3に，
ほとんどの外国投資は大企業によって行われ，少数の企業によってその投資
の大部分が占められる傾向にある。第4に，直接投資の場合投資の相互交流
硯象が存在する。第2の点は受入国についてもいえることである。第5の特
長は，対外投資のおこる産業は国際貿易が以前から重要であったが，あるい
は現在重要な意味をもっている産業に多いことである。第4の特長は，現在
の先進国間貿易の大半が産業内貿易であることに加えて，寡占企業のゲーム
論的状況を想い起せば容易に理解されよう。
直接投資と産業組織との関連において注目される直接投資の産業特性は，
高位集中・高位参入障壁産業であり，水平的直接投資の場合差別化寡占産業
である点に見い出される。そして直接投資の企業特性は，第1に，対外投資
を行う企業は本国においても大規模であるし，その子会社もまた国外におい
て巨大である。第2に，広告集約度・研究開発集約度が高水準の企業程，活
(4) 
発な直接投資を行う傾向にある。
(3) ハイマー [1960J，第1部第4章，澄田他編〔1972J，第2章第1節を参照。
(4) 第2の企業特性については， ケイヴズ (1974aJ, ゴレッキー 〔1976]によ
り統計的支持が得られている。
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(2) 直接投資パターンと新規参入の諸形態
直接投資を産業組織論の観点からみると三つのクイプに分類できる。外国
親企業の所属する産業と国内子会社の生産・販売面で所属する産業との関連
で(1)水平的統合クイプ，（2）垂直的統合クイプ，（3）多角的統合クイプである。
(2)の垂直的統合クイプは，資源確保のための後方統合と販売網確保のための
前方統合とに分かれる。今日の直接投資の多くは，水平的クイプと後方垂直
的クイプであり，多角的，並びに前方垂直的タイプはさほど重要でない。前
方統合クイプの直接投資が競争阻害効果をもたらす一例としては，差別化製
品についてとくにあてはまる流通独占のケースが考えられよう。一方，後方
統合クイプの直接投資は天然資源開発産業にみられるが，開発資本の膨大さ
と累積的な技術優位から参入障壁を高め，潜在的競争者の新規参入を著しく
(5) 
制限し，競争を阻害する可能性は極めて大である。
後方統合クイプの垂直的直接投資は元来， リスク回壁，ないしは天然資源
•原材料の獲得を支配するために行われ，そもそも他企業の参入を困難にさ
せることを目的とする。生産コスト節約のため低賃金労働を求める直接投資
も後方統合には遮いないが，競争政策上ほとんど効果をもたないであろう。
水平的直接投資と垂直的直接投資は互いにその決定因を異にする以上，本論
文での分析課題にとって関係するのは主として水平的直接投資である。
外国直接投資をその所有形態からみると 3つに類別できる。具休的には，
(i)外国企業の全額出資による子会社の新設，（i)外国企業と国内企業との
共同出資による合弁会社の設立， （ii) 外国企業の国内既存企業の買収，で
ある。 • 
外国企業が新しい市場に進出する場合，現地企業との合弁・買収といった
(6) 
手段がしばしば用いられる。合併・買収による外国企業の新規進出は，浦在
(5) 今井[1976J，第9章が天然資源産業の市場構造と国際寡占について論じている。
(6) 外資系企業が国内企業に比してより活発な合併活動を行っていたという，カナ
ダの経験的証拠については， Jレー バー ＆ロー ズマン [1切2J, ローゼンプルース
〔1町OJを参照のこと。また独禁政策上問題となった事例については澄田他編
〔1972],pp. 213-217参照。
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的競争者を排除するものであり，すでに輸出競争が行われていた場合には競
争単位そのものの減少を意味しよう。また合弁会社設立の場合には，外国企
業と現地企業とが港在的，もしくは硯実的競争関係にあれば競争を制限する
色彩が強い。もっとも外国企業の新規参入が合併・買収の形態をじかにとら
なくても， 外国企業の圧倒的優位性により， やがては国内企業が敗退した
り，外国企業に及収合併されるかして，競争を阻害することもあろう。それ
らと異なり，子会社の新設は，競争秩序の維持，ないしは促進に本来的には
貢献しうるであろう。
しかし，外国資本による買収・合併行為が，まれに競争を促進する場合が
(7) 
ないわけではない。企業の合併行為のうちとくに重要なのは水平的結合であ
り，多角的，ならぴに前方垂直的結合が続き，後方垂直的結合はさほど重要
ではない。そして (i)以外の進出形態をとるものは，概して水平的直接投
(8) 
資に偏っているようである。
w．外国企業の市場行動と参入の決定要因
(1) 直接投資の配分効率効果： 8つの視点
直接投資の配分効率に与える影響をみる際，看過できない3つの視点が存
在しよう。第1の視点は，新規参入を規定する諸要因が企業の対外事業活動の
場合，国内事業活動と企業活動の国際性以外同一であることから導かれる。
つまり，このことは外国企業と国内企業との間で，そして輸出と企業進出と
いうオルクーナティヴな市場接近の間で，その具体的な参入条件がいかに異
なるのか，という問題に関連する。第2の基本的な視点は，国内企業と外資
系企業との間で，国内市場における企業行動に差異がみとめられうるか，と
いう点である。第3に，対内直接投資の産業組織へのインパクトは，外国企
業の進出に対して，他の競争企業（国内企業・外国企業の両者を含む）がど
(7) プラッシュ (1970〕● p.326及びダニング [1切4Jpp.602ー 603参照。
(8) ルー パー ＆ロー ズマン [1切2]参照。
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のような反応をするかにも依存するであろう。かくして市場構造の安定性の
面からの考察が不可欠となる。
既述したように，直接投資の市場行動と市場構造に及ぼす影響は極めて多
岐にわたるため， 「確立された命題」を導くことはむずかしいが， 以上の 3
つの視点に立脚した綿密な論証が，ここでの課題に対していくばくかの光明
を与えるであろう。
(2) 外国企業の競争戦略
国内企業と多国籍企業の企業行動にどのような差異がみとめられるであろ
(9) 
うか。ひとくちに多国籍企業の子会社といっても，親会社から比較的独立し
た子会社から相互依存性の強い子会社に至るまで分布は広がるであろう。こ
こでの問題にとって関連するのは後者に属する会社である。
競争戦略は国内企業と外国子会社との間で，以下の 2点について遮ってく
(10) 
ると思われる。それは第1に，親会社の規模の大きさであり，第2に，外国
の所有である，という点である。
直接投資の産業組織に及ぼす影響は，多国籍企業の市場行動に依存する。
次に問題となるのは，その市場行動が国内企業と遮った固有な性格をもっと
すれば，それは外国企業の多国籍性によるものが，それとも企業規模の大き
さ（親会社・子会社の相対的規模）に由来するのか，という点である。多国
籍性に注目すれば，国内企業と異なる点は，個々の子会社毎にではなく，そ
の企業グループ全休の利潤を極大化する行動様式をもつことである。さらに
リスクの分散をはかることがいまや可能であるから，たとえ国内企業と同一
のリスク・収益選好関数をもっているにせよ，不確実な状況において独立企
業とは別の行動をとるものと予想される。
また直接投資の多くは水平的統合に属し，そこでは製品の差別化に基づく
(9） ケイヴズ〔1切4b]が多国籍企業の市場行動について示唆深い。 p.20参照の
こと。
(10) 松下〔1973]の分析は，両者間での企業行動の相進が主として多国籍性に依存
するという認識に基づいているようである。
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優位性が大きく作用している。それ故，国内企業の競争に比して多国籍企業
の子会社にあっては，非価格競争のウエイトが大であろう。リスク分散は子
会社が国内企業に比して，それ程リスク回避的な行動をとらないことを意味
し，競争政策上プラスの材料となろう。反面，非価格競争を含む企業行動は
参入障壁を引き上げる作用をするかも知れない。
最後に，多国籍企業は外国市場に関する情報をより多く，より確実に入手
可能である。このことは，多国籍企業の共謀・制限的慣行の度合いが，国内
企業よりも少ないことを意味しよう。 このように， 多国籍企業の市場行動
は，国内企業と幾つかの点で異なるが，それらの多くは規模の大きさよりも
むしろ多国籍性に依る所が大きいようである。
(3) 外国企業参入の決定因
直接投資の決定因に関しては，既に数多くの議論がある。本論文の分析課
題にとって関心が寄せられるのは，国内企業と外国企業との間で参入の決定
要因に差異がみとめられるか否かである。この点について，多国籍企業によ
る進出が参入障壁の高い産業で行われる傾向にある， という見解が存在す
(11) 
る。もしそうならば，多国籍企業はその参入がなければ高い参入障壁で守ら
れた国内産業にとって，港在的な参入者たりえる。この限りでは，外国子会
社の国内市場への参入は，同一規模の国内企業の参入の場合よりも活発な競
争行動と市場成果の向上を生み出しやすいといえよう。
とどのつまり，外国企業と国内企業との間で，同じ参入障壁に対してとら
れる反応がいかに異なりうるかが中心問題となる。この問に対して，ゴレッ
(12) 
キーの実証分析は見事な答を提出している。ゴレッキーは参入の決定因を，
参入の誘因—産業成長と利洞率ーーと参入障壁—研究開発・規模の経済
•製品の差別化・リスク等—の二つに類別し，各要素が国内，および外国
企業の参入とどのようなかかわりをもつかを吟味した。
その経験的検証によって立証された基本的命題は次の二つである。第1
(11) 例えば，ケイヴズ 0974aJ,〔1979]にみられる。
(12) ゴレッキー 0975],[1976]参照。
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に，国内企業の参入は低位参入障壁産業に集中し，ほとんどの参入障壁と有
意な負の関係をもつのに対して，外国企業は参入障壁の高さにほとんど無反
応である。第2に，参入の誘因は，いずれも国内企業の参入と有意な関係を
もたないが，産業成長は外国企業の参入に関して有意な正の関係をもつ。
以上の結果から明らかなように，外国企業は国内企業の場合と参入の決定
因のインパクトを異にする。外国企業は若干の参入障壁に反応しないし，産
業成長は国内企業よりむしろ外国企業にとって参入誘因たりえる以上，外国
企業の進出はそうでない場合に比べて一層競争の刺激となるであろう。
．＇V. 外国企業の優位性と企業規模
(1) 外国企業の優位性の種類とその発生要因
直接投資のもたらす多様な経済的諸効果のうち，とりわけ競争秩序に及ぽ
す影響を考察する際，企業成長論，ないしは産業組織論的アプローチが有用
である。外国企業が国内企業に対して有する優位性の種類とその発生原因を
明らかにすることは，直接投資のボジティヴな理論のみならず， ノーマティ
ヴな理論を確立する上で，主要な研究内容を構成するものと思われる。
企業成長の一形態，外国市場への接近の一形態，いずれの観点から眺めて
みても，直接投資の選択の他に，輸出とかライセシングといった代替的チャ
ネルがありうる。それと関連して，主要な直接投資企業は過去，もしくは現
在においてさえも，主要輸出企業である，という事実も指摘できる。かくし
て直接投資を行う外国企業が国内企業に対して優位的に保持する経営資源内
容は，輸出機会よりもむしろ直接投資をへてその優位性が充分発揮できる性
質のものでなければならない。
伝統的な要素賦存比率理論を補完するものとして，産業内貿易に関する新
しい国際分業理論ー一技術要因モデルーーが相次いで世に出て久しいが，そ
れらは不完全競争の下で作用する技術的諸要因を強調している。すなわち，
貿易パクーン決定因として，国内集中度と深くかかわりのある諸要素，より
一般的にいえば市場構造諸要素が重視される。そしてそれらの決定因に基づ
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いて比較優位にある企業が企業成長に伴い，輸出から直接投資へと市場戦略
を移行させる。
外国市場へ移転可能な経営資源（優位性の源泉）と移転不可能なそれとを
区別することが肝要である。そしてそれらが市場構造の決定因として，ある
いは又直接投資の決定因としてどのように作用し，その結果，どのような市
(13) 
場成果がもたらされるのかを分析しなければならない。
対内直接投資の市場構造・市場成果に及ぽす影響を明らかにする上で，市
場構造の決定因と外国企業の独占的優位性の内容がいかに重なりあうのかを
分析することは，主要な作業となろう。いかに工夫をこらして，直接投資と
集中度・利潤率の関係に統計的なテストを加えてみても，外国子会社が国内
企業といかに異った市場行動をというのか，外国子会社の存在が，受入国の
市場構造を規定する諸変数にいかに影響していくのかを把握しない限り，検
証結果の解釈も通一逼のものとなり，乏しい内容に陥らざるをえない。
企業のもつ優位性，ないし参入障壁は通常，差別化，絶対コスト，規模の
経済の三つに大別される。それ故，広告集約度，最小効率規模，資本集約度
といった市場構造変数の輸出・直接投資の決定因としての支配性を推定する
ことが要請される。
市場構造と直接関係すると判断され，かつ直接投資を通じて外国に容易に
移転できると思われる経営資源は，製品の差別化，規模の経済であり，研究
開発要素はむしろ輸出を通じてその優位が顕示される性質のものに属しよ
う。資本集約度は直接投資，輸出のいずれを通じてその優位性がより顕示さ
れるか，判然とない。以上の主張は，多国籍企業の輸出・直接投資選択指標
(14) 
に関する回帰分析によって強く支持されている。
(2) 企業規模と市場成果
企業規模が市場構造を直接規定し，市場行動をつうじて市場成果に影響を
(13) この種の的を得た研究として．理論的展開では，原〔1981]，実証的展開では，
ホ、ースト (1'512b J, ロール．［1980]がすぐれている。
(14) ホー スト [1切2a]参照。
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及ぼしていくことは，周知の事実である。対内直接投資の産業組織に及ぽす
影響を論じる場合，まず提起される問題は，外国子会社の規模にのみ注目し
て，親会社の企業規模を無視しても，分析上不都合は生じないか，という点
である。直接投資の産業組織へのインパクトに関連するもう一つの規模は，
外国市場—対内直接投資の場合は国内市場一の規模である。外国企業の
国内市場への参入の誘因として，国内市場の相対的規模，および港在的・現
実的成長率が役割を果すことは容易に説明されよう。
直接投資を通じて外国に移転可能であり，外国企業の国内企業に対する優
位性を発生せしめる経営資源の主たる内容は，製品の差別化と規模の経済で
あると考えられる。そこで，まず始めに製品の差別化の場合を考察しよう。
製品の差別化は本来的に無国籍ではない以上，輸入競争の場合製品の差別化
は，外国企業の参入に対して参入障壁を形成する。ただし，外国企業が既に
他国で販売に成功している多国籍企業のような場合，それ自体さほど参入の
妨げとはならなない。既にみたゴレッキーの実証分析の結果からみて，国内
企業とは対照的に，外国企業の場合製品の差別化という参入障壁の高さに無
反応であることは確かである。むしろこの場合考えられるのは，外国企業は
外国市場での販売実績を土台として， 新たな市場確保に着手することであ
る。直接投資の国内産業利潤率へのインパクトとの関連で親会社の規模が，
究極的には全く何の作用も及ぼさない，と主張することは，むずかしい。市
場指向的な水平的直接投資の場合より；原料指向的な後方垂直的直接投資の
場合は，資金的，技術的優位性が累積的に作用する以上，親会社の規模が支
配的な役割を果すことはもはや明らかであろう。以上の推論はニッカーボッ
(15) 
カーの実証成果とも一致する。
次に市場構造の重要な決定要素である規模の経済に話を移そう。親会社の
企業規模との関連で規模の経済と外国子会社の参入の競争政策上のインプリ
(15) ニッカーボッカー〔1973J，第3章参照。 そこでは，参入集中度は何よりもま
ずマーケティング能力が成功のかぎとなる産業でもっとも高い，という結果が得
られている。
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ケーションは，先の場合と比べてより直接的な推論から導かれる。
規模の経済性が著しく作用する産業は，少数の大規模な外国子会社をもつ
傾向にあることがまず指摘されよう。けだし，規模の経済性が強く作用する
産業においては，企業規模がその産業における指導的企業と追従的企業との
外国市場への参入に及ぼす影響に差異を生じさせるからである。
つまり，効率的規模に近い大規模企業にとって子会社の設立は，むしろ収
益率を低下させる。逆に効率的規模が充分に達成されていない企業にとって
は，子会社の設立は高い収益性をもたらしうる有利な機会となる。たとえ短
期的にはそうでなくとも，長期的には参入の集中度は低下し；その結果，規
模の経済の顕著な産業においては，外国企業の参入は少なく，少数の大規模
な外国子会社をもつ可能性が大きい。かくして規模の経済性を特長とする産
業においては，外国子会社の存在は国内産業の集中度を引き上げるものと推
論されよう。
VI.産業の再編成と市場構造の安定性
(1) 産業の再編成
対内直接投資の国内産業組織にいかなる影響を及ぼすかは，事後的な観察
事実に立脚した議論から結論される問題である。したがって，外国企業の国
内市場への進出に伴って，他の競争企業がいかなる対抗措置を講じるかにも
(16) 
依存する。
大ざっばないい方をするならば， 規模の経済が重要でない産業において
は，企業進出は競争を促進させ，市場構造を改善させるであろう。逆に，規
模の経済が重要である産業においては，国内企業の合併・買収行為を通じて
のみ，外国企業と国内企業との間で有効競争が可能となる。
一般論としては，確かに上述の通りであろう。しかし，外国企業の進出に
対抗して国内産業の再編成が行われること自体，外国企業の新規参入を制約
(16) ダニング〔1974),pp. 595-597参照。
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する条件とはならないのである。その産業分野の利潤率が高く，需要成長の
将来性が期待できるならば，いかに再編成が行われようと活発な新規参入が
行われるにちがいない。実際，すでに検討したように，外国企業は国内企業
と遮って利潤率・需要成長等の参入の誘因に対してボジティヴな反応をする
と判断される。そうであるならば，外国企業の国内市場の参入が市場構造，
市場成果に与える効果をみる上で重視しなければならないのは，国内の競争
企業よりもむしろ外国の競争企業，すなわち受入国よりも投資国における競
争企業の反応であろう。
ここで，外国企業の進出に伴い，国内競争企業が防衛的合併に走れば，国
内産業の集中度を引き上げる結果を招く，という主張がしばしばなされる。
しかし，こうした見解は短絡的かつ静態的な議論から導かれたものといわざ
るを得ない。直接投資は，高利潤，および高い市場成長率に極めて感応的で
あって，そうした市場においては活発な新規参入が行われるはずである。さ
らにまた，国内企業が寡占体制にあるとき，その寡占的相互依存性は，外国
との競争（企業進出）に直面して，競争行為に走るよりはむしろマ.......ケット
・シェアのあけわたしに傾く可能性を示唆する。このことは特に差別化寡占
市場の場合によく妥当する点であり，本論文で分析対象とする水平的直接投
資の大きな特長は，まさに差別化寡占に他ならない。とどのつまり，市場構
造の長期的安定性にかかわる問題なのである。
さて，差別化寡占の場合，寡占企業間の相互依存関係が，企業進出に伴う
競争企業の反作用にいかなる影審を及ぽすであろうか。それは国境をこえ，
輸出・対外直接投資活動にも反映されていく。 こうした余地を認めるなら
ば，直接投資の市場構造に及ぽすインパクトに関して，一つの仮説がたてら
れよう。
もし，多国籍企業が指導的企業追随戦略をもって対外事業活動を行うなら
ば，受入国において外国企業の生産シェアは増加しても，集中度は減少する
かも知れない。つまり，外国企業の同時参入によって，国内企業と外国企業
との間での競争にとどまらず，外国企業間の競争もまた考慮に入れなければ
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ならなくなる。
ニッカーボッカーは，寡占企業の相互依存関係から生じる企業行動を寡占
反応と呼び，アメリカ多国籍企業の対外直接投資活動がこの寡占反応に基づ
(17) 
く，という仮説を展開した。そして，その経験的検証をつうじて，防衛的投
資がどのような経済的要因によって支配されているかを考察した。
多国籍企業の産業特性ー一高位集中一—•，企業特性一ー大規模・高収益・
高広告集約度・高研究開発集約度・多様化等―と産業内の寡占反応の程度
の量的尺度である参入集中度との関係をさぐる実証分析の結果，受入国市場
における参入のインセンティヴに関して得られた成果は，次の 2点である。
第1に，海外市場における産業の収益性と産業別参入集中度とは正の相関
関係にあること。第2に，産業別・国別参入集中度のいずれにおいても，外国
市場の規模より，むしろその成長と強い正の相関がみとめられることである。
海外市場の成長は，自国内で達成可能な成長率よりも高い成長率をもたら
す事業活動の拡張，そして産業再編成の機会を支えることになる。急速に成
長する市場の場合，競争相手のシェアに比べて，当該企業のシェアを増大さ
せる最良の機会となる。大規模市場のみでは，活発な防衛的投資を引きおこ
すのに充分でなく，たとえ市場規模が大きくても，成長が綬慢な場合には，
外国企業は対外直接投資でなく，輸出にとどまるものと思われる。
かくして，多国籍企業の進出に伴い，受入国当該産業において，合併・買
収等をつうじて産業の再編成が対抗的に行われる場合でさえ，需要の増大が
予想される限り，外国企業の自由な参入は何ら制限をこうむらないといえよ
う。
(2) 市場構造の長期的安定性
外国企業の参入の結果，国内の市場構造がいかに変りうるかは，短期でみ
るか，長期でみるか，その時間的視野によって差異を生じる，という主張が
(17) ニッカーボッカー〔1973]参照。
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(18) 
存在する。
外国企業の参入は，短期的には，乗っとりのケースを除くと，国内供給者
数の増大とそれに伴う競争圧力の強化によって，国内集中度を減少させると
期待される。さらに外国企業が国内企業に比べて，高位参入障壁産業におい
て有利な参入者であることを考慮に入れるならば，外国企業は国内市場にお
ける参入障壁を引下げる貢献をすると考えられる。かくして短期的には，外
国企業の参入は，市場構造を改善するものと期待されよう。
一方，長期的な視点に立てば，それとは逆に空極的にはむしろ集中度を引
上げると考えうる 2つの根拠が見い出される。第1に，その市場行動に関係
なく，多国籍企業のもつ属性が，国内企業に対して参入障壁を高めるかも知
れない。
外国企業が国内企業よりも既存の参入障壁に強いことは，同時に新しい参
入障壁を創出することも得意とすることに通じよう。直接投資に関する実証
研究の多くは，外国企業のシェアが大きい程，産業利潤率もまた大きい事実
を明らかにしている。それ故，産業利潤の増加は，外国企業による新たな参
入障壁の確立を反映する，という見方も成立するかも知れない。第2の理由
は，多国籍企業の市場行動の集中増大をひきおこす可能性にかかわる。それ
は，のっとりやトランスファー・プライシレグなどの略奪的企業行動のよう
な直接近な側面と，多国籍企業による市場支配の脅威に対抗した防衛的合併
といった間接的な側面の両者から構成される。
以上のように，外国企業の新規参入の結果，市場構造，市場成果がいかに
影蓉をこうむるかは，市場構造の長期的安定性にかかわる問題である以上，
企業進出の市場構造的構成諸要素に及ぽす影響に関する緻密な分析を待たね
ばならない。
(18) 例えば，ケイヴズ〔1979], pp. 60-61, ロー ル〔1979],p. 328および松下〔1
973], p.130参照のこと。
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珊．結論
対内直接投資の国内市場構造・市場成果に及ぽす影響について，直接投資
パクーンの決定理論から得られた既存の諸研究の成果を踏まえながら，強く
関係すると思われる幾つかのファククー毎に検討してきた。この種の分析は
直接投資の理論分野において，まだ緒についたばかりであり，テンタティヴ
な議論にとどまっており，未確立の発展段階にあるのが硯状といえる。本論
文がいささかでも整理のゆきとどいた休系的な議論を提供することになれ
ば，主たる目的は果されたことになろう。本論文での叙述に注意深く目を通
せば，同一のファクターが競争促進的にも競争阻害的にも作用し，一義的な
判断を困難ならしめる場面がくり返し存在することに気がつくであろう。し
たがって，本論文で導かれた結論を要約することはやっかいな作業である。
本論文で取扱った問題はすぐれて実証分析をするにふさわしい性格のもの
である。ここでは既存の諸研究を叙述的にサーヴェイをすることを目的にし
ていない以上，若千の既存の実証研究をいちいち取上げることをさけた。そ
れとの関係では，むしろ本論文では検証に値いする幾つかの仮説，ないしは
命題の理論的導出を主眼とした，ともいえよう。
今日のように，急速な国民諸経済の相互依存関係の高まりのすう勢にあっ
て，しかも貿易の伸ぴをはるかに上回るスピードで直接投資が着実に増大す
る傾向においては，理論的な重要性のみならず，競争政策，産業組織政策の
面でも国際的な視野でのぞまねばならない。
これまでのように産業組織論では国内市場，国際経済学は完全競争，とい
った基本的フレイムワークでの展開ではもはや充分でない。両者の協力的展
開が，理論・実証の両面で是非とも必要である。本論文での分析課題にとっ
て，企業の直接投資行動の決定因として，市場構造要素のいずれが強く所属
するのか，そして外国企業の国内市場における市場行動はいかなるものかを
一層明らかにしていくことが今後の課題である。さらに，これらについての
実証分析は，本論文での理論的展開をより強固なものにすると思われる。今
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後一層の分析のつみ重ねが行われ，理論と実証のフィード・パックを盛んに
することが重要である。
直接投資と産業組織のもう一つの側面をなす，対外直接投資の投資国の産
業組織へのインパクトーーフィードバック効果—については，いずれ別の
機会に検討することにしたい。
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